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KOMENTARZ PORANNY Wartosé Zmiana
. . 1D YTD
Listopad na finiszu
Przedostatni listopadowy tydzien na GPW przyniost dos¢ dobre zachowania wigkszosci WiG20 22254 -0,5% -9,6%
indekséw. WIG20 i mWIG40 zyskaty po 2-3% w ujeciu tygodniowym. Nieco w tyle zostawat wiG30 2533,0 -0,4% -10,3%
niestety znowu sWIG80 (jedynie +0,4%). Wérod indekséw sektorowych na uwage zastuguje mwicao 3882,9 0,1% -19,9%
ponad '13% wzrost WlIG—Chgmia, ciggnietego przez Grupe Azoty. 4 ,,cieiszych"‘ Wagowo g icgo 10837.2 0.5% 25.8%
indekséw dobrze radzity sobie banki (+3% w/w), ktére odrabiaty straty po wczes$niejszych WIG 56788.0 0.3% -10.9%
turbulencjach. Na rynkach zagranicznych spadki tym razem przewazaty zaréwno na rynkach . . . = = . 0°
dojrzatych (m.in. stabo radzity sobie spotki technologiczne), jak i rozwijajacych sie. Na uwage WIG Banki 7i897,3 0.5% 12,89
zastuguje tez mocna przecena na rynku ropy (na poczatku pazdziernika barytka WTI WIGBud 1919,5 0,3% -31,9%
kosztowata 75 USD, obecnie nieco ponad 50 USD), co moze posrednio wptyngé na WIG Chemia 93510 0,0% -38,9%
oczekiwania inflacyjne (w ostatnich tygodniach yieldy na amerykanskich czy niemieckich WiIG Dew 2021,8 0,8% -8,0%
obligacjach skarbowych obnizyty sie o 0,2-0,3 pkt proc). WIG Energia 2680,1 0,2% -10,4%
Dzi$ rano nastroje na rynkach sa relatywnie dobre. Na wartosci po ponad 0,5% zyskuja WIG IT 2 055,6 0,1% 0,7%
zaréwno kontrakty na DAX, jak i na S&P500. Spogladajgc techniczne obecnie wsparciem dla  \v|G Media 4404,1 0,1% 8,1%
WIFSdZQ jelslz rosDnaca tIinlia grétkotern:ir:oyvego trer:'ndl:), kktlératmolz)na z}racbzepiéto qotetk zdkohca WIG Paliwa 74125 2.1% 3.8%
pazdziernika. Do potwierdzenia ostatniego ruchu byki potrzebowatyby natomiast udanego .
przetestowania 2300 pkt, gdzie zatrzymata si¢ ostania fala wzrostowa. W tym tygodniu WIG Spoz e 2'50:1 1'80/:
dobiega korica sezon wynikéw za 3Q’18 na GPW. Weekend przynidst zatwierdzenie umowy /IC Surowce YersY B <
dotyczacej brexitu przez UE, piteczka jest obecnie po stronie brytyjskiego parlamentu. WIG Telco 596.5 05% ~20,0%
Globalnie inwestorzy spogladaé bede w tym tygodniu m.in. na rozpoczynajacy sie w pigtek DAX 11192,7 0,5% -13,4%
szczyt G20, ktéry moze by¢ okazjg do spadku napiecia handlowego na linii USA-Chiny. CAC40 4947,0 0,2% -6,9%
Krzysztof Pado BUX 393798 -0,3% 0,0%
S&P500 26326 -0,7% -1,5%
DJIA 24 286,0 -0,7% -1,8%
SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK Nasdag Comp 69390 -05% 05%
Bovespa 86 230,2 -1,4% 12,9%
Nikkei225 218223 0,8% -4,1%
= Energetyka: ME opublikowato projekt polityki energetycznej Polski do s&p/asx 200 56716 0.8% 6,5%
2040 [tabela/wykresy BDM]; Zioto 12237 -0,3% -6.3%
. I’ . n n i 4 0/ - O
= Tauron: w zwigzku z PEP spétka dokona aktualizacji strategii do 2025 % DEH eHei: MU
ku do 1Q°'19: Ropa WTI 50,4 7,1% -12,7%
roku do " . . EUR/PLN 4,29 0,0% 2,8%
= JSW: w 19 spotka zaktada wzrost wydobycia o kilka procent r/r, zarzad usp/rLN 3,79 0,6% 8,7%
bedzie rekomendowat dywidende; CHF/PLN 3,80 0,3% 6,3%
= Banki: premier Mateusz Morawiecki powotat Jacka Jastrzebskiego na EURUSD A5 e 3D
przewodniczacego KNF; USD/IPY 113,0 0,0% 0,2%
= CCC: podpisanie warunkowej umowy zakupu mniejszo$ciowego udziatu Fw20
w HR Group Holding; Wartosé Zmiana
= Elektrotim: prezes zapowiada lepszy 4Q’18 i 2019 rok; w strategii kladzie Kurs otwarcia 2237 15 0,68%
nacisk na marze; Kurs zamkniecia 2230 -7 -0,31%
. T . , . Kurs min. 2213 4 0,18%
= Ciech: spotki widzi potencjat do wzrostu cen sody w’19 [komentarz BDM]; —— - e AT
= Torpol: 2019 rok nie bedzie gorszy dla grupy niz rok 2018- CEO; Wolumen obrotu 9039 -3 356 -27,08%
= PCM: przeglad opcji dot. strategii zakonczy sie do konca roku- CEQ, Otwarte pozycie gl s 2 0i5a06
Parklet; Indeksy GPW
= Pekabex: Blisko 2x wyzsza EBITDA r/r w 3Q’'18 [komentarz BDM]; Indeks Open Low High  Close 1D Obrét
= Tarczynski/Cl Games: wyniki za 3Q'18; WIG20 223474 220933 223844 222539 -05% 314
WIG30 254047 251828 254541 253296 -0,5% 363
WYKRES DNIA MWIG40 388104 1078829 1083717 388285 0,1% 107

SWIG80 1079955 387586 389484 10837,17 0,5% 27

.z . . . . WIG-PL 57 940,17 57 633,38 57940,17 57 863,02 -0,3% 447
Rentownos$¢ amerykanskich 10-latek ponownie w okolicach 3%. ’

WIG 56 885,71 56490,84 57014,33 5678804 -0,3% 457
US 10-year yield WIG20
(e e | Close MC 1D YTD
f Alior 51,50 6724 -0,4% -35,2%
'IL i L e 187,00 7698 1,1% -34,4%
1l1.' " CD Projekt 140,20 13476 0,9% 44,5%
Ii.] P _Li_- Cyfrowy P. 22,50 14 390 -0,3% -9,5%
I | . Energa 9,26 3834 1,5% 27,3%
T 1| ,.]ml_ FELE N Eurocash 17,20 2394 -1,1% -35,0%
-1.'L il I i i - 1, 4t | Jsw 72,56 8519 -5,1% -24,6%
| l[ Illl . I 1-1.::11 Ll i KGHM 89,94 17 988 -1,4% -19,1%
i ke i ["™  Lotos 76,48 14 139 -1,1% 32,5%
LPP 7975,00 14773 1,6% -10,5%
MBANK 402,00 17018 0,8% -13,5%
. : : : L ram  Orange 4,91 6444 0,6% -15,2%
" Pekao 104,30 27376 0,1% -19,5%
| PGE 11,94 22325 -0,5% -0,9%
I L" |, PGNIG 6,27 36 230 -3,4% -0,3%
‘,'1 “" PKN Orlen 102,15 43690  -2.3% -3,6%
i PKOBP 39,89 49 863 1,1% -10,0%
PZU 41,30 35 663 0,0% -2,0%
] - o - L z = 3 L Santander Polska 351,80 35915 -1,1% -11,2%
o 1 # “  Tauron 2,17 3803 -0,5% -28,9%

Zrédo: Dom Maklerski BDM S.A., Bloomberg )
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mWIG40

Close mC
11 bit 272,00 622
Amica 109,00 848
Amrest 37,45 8222
Asseco PL 47,42 3936
Azoty 32,36 3210
Benefit Sys. 780,00 2230
Bogdanka 56,50 1922
Boryszew 4,72 1133
Budimex 117,60 3002
Cl Games 0,80 121
Ciech 41,74 2200
Comarch 161,00 1309
Dino 86,50 8480
Enea 10,44 4609
Famur 5,48 3150
Forte 21,00 503
GetinNoble 0,37 373
GPW 36,95 1551
GTC 8,50 4110
Handlowy 69,20 9042
FW20

1D
0,2%
2,3%
0,0%
-1,0%
0,0%
1,3%
-0,9%
-0,4%
-1,8%
-3,6%
-0,1%
0,0%
-0,5%
0,1%
-2,8%
2,2%
-7,5%
5,1%
0,2%
-0,1%

YTD
37,4%
-13,4%
-8,7%
7,8%
-53,5%
-33,3%
-15,7%
-48,8%
-44,5%
-22,3%
-27,4%
-15,3%
9,8%
-9,2%
-11,6%
-58,0%
-77,2%
-21,4%
-13,3%
-15,5%

ING BSK
Inter Cars
Kernel
Kety

Kruk

LC Corp
Livechat
Mabion
Millennium
Netia
Orbis
Pfleiderer
PKP Cargo
PLAY
PlayWay
Polimex
Sanok
Stalprodukt
Wawel
WP.PL

Close

182,00
194,80
55,50
331,00
168,50
2,63
27,40
84,30
9,39
4,66
72,80
31,60
39,70
16,54
131,50
2,86
28,70
329,50
832,00
50,00

MmC
23678
2760
4548
3160
3182
1177
706
1157
11391
1564
3354
2045
1778
4200
868
677
772
1839
1248
1447

1D
1,1%
-3,6%
4,1%
0,9%
-0,4%
1,5%
1,1%
1,2%
-0,8%
0,0%
5,2%
-0,5%
-0,8%
-3,0%
2,7%
2,1%
0,7%
-0,2%
0,7%
0,0%

YTD
-11,5%
-37,2%
16,8%
-19,2%
-35,6%
-4,4%
-31,3%
-25,3%
5,0%
-13,4%
-21,3%
-6,4%
-27,9%
-51,1%
102,3%
-29,0%
-37,2%
-34,7%
-19,3%
3,1%
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WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
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INFORMACJE ZE SPOLEK

ME opublikowato zatozenia do polityki energetycznej Polski do 2040 roku (PEP)- do konsultacji (15.01.2019).
https://iwww.gov.pl/web/energia/polityka-energetyczna-polski-do-2040-r-zapraszamy-do-konsultacji

60 % pradu z wegla w 2030 r. i ponizej 30 % w 2040 r., energia jadrowa od 2033 r., gaz jako paliwo przejsciowe,
rezygnacja z rozbudowy wiatrakéw na ladzie i budowa ich na morzu - to gtéwne zatozenia projektu Polityki
Energetycznej Panstwa do 2040 r. (PEP)

Jak podkreslat minister energii Krzysztof Tchorzewski, projekt PEP uwzglednia jednoczesnie oczekiwany
znaczny wzrost zuzycia oraz produkcji energii elektrycznej - z ok. 160 TWh w 2018 r. do ok. 230 TWh w 2040 r.
- oraz zaklada niezalezno$¢ energetyczng, a takze spetnia oczekiwania Komisji Europejskiej co do redukcji emisji
CO2. W stosunku do roku 1990 r. emisja w 2030 r. ma spas¢ o 30 % Projekt zaktada optymalne wykorzystanie
wtasnych zasobdéw energetycznych, rozbudowe zrédet wytwarzania i sieci, dywersyfikacje kierunkéw dostaw
gazu, rozwoj rynkéw energii, wprowadzenie energetyki jadrowej, rozwoj zrédet odnawialnych, sieci
cieptowniczych i kogeneracji oraz poprawe efektywnosci energetyczne;.

ME planuje, ze w 2033 r. ruszy w Polsce pierwszy blok jgdrowy, a potem, co dwa lata - az do roku 2043 -
uruchamiane bedg kolejne. Kazdy ma mie¢ orientacyjng moc rzedu 1-1,5 GW, w sumie majg mie¢ 6-9 GW. Nie
wskazujemy i nie preferujemy zadnej konkretnej technologii - zastrzegt wiceminister Tadeusz Skobel. W
projekcie zapisano jedynie, ze beda to reaktory generac;ji lll lub 11+, ale nie typu HTR czy SMR, bo te technologie
sg jeszcze za mato zaawansowane. Minister Tchérzewski podkreslat, ze chociaz koszty energetyki jadrowej na
poczatku sg bardzo wysokie, to sama energia jest bardzo tania. Zastrzegt, ze nie ma jeszcze ostatecznej decyzji
catego rzadu w kwestii atomu.

Gaz ma by¢ traktowany jako paliwo przejsciowe - mowit z kolei petnomocnik rzadu ds. strategicznej infrastruktury
energetycznej Piotr Naimski. Jako powody takiego podejscia wymienit emisyjnosc¢ i brak krajowych zasobdw.
"Gaz bedzie uzywany w perspektywie strategii jako element regulacyjny, nie bedziemy przestawiali gwattownie
polskiej energetyki na gaz" - podkreslit. Naimski podtrzymat plany rozbudowy terminala LNG, Baltic Pipe i
krajowego wydobycia. Ok. 2037-2040 bedziemy mogli przeznaczy¢ na cele energetyczne ok. 5 mld m3 rocznie
i to zapewni zaopatrzenie elektrowni regulacyjnych.

W 2030 r. udziat zrédet odnawialnych w koricowym zuzyciu energii brutto ma wynosi¢ 21 %, co przekiada sie
m.in. na 27 % udziat w produkcji energii elektrycznej. ME w projekcie zapowiada rezygnacje z rozbudowy
wiatrakéw na ladzie - ma ja zastgpi¢ fotowoltaika a od 2026 r. - offshore czyli wiatraki morskie. Rezygnacje z
onshore minister Tchorzewski ttumaczyt sprzeciwami spotecznymi i realizacjg wyborczych obietnic PiS. ME
planuje, ze od 2022 r. pojawia¢ sie zaczng znaczgce moce fotowoltaiczne.

Projekt polityki energetycznej zaktada, ze zainstalowana moc netto do 2040 roku miataby wzrosng¢ do 72,6 GW
z ok. 40 GW obecnie. Aby pokry¢ zaktadane zapotrzebowanie na moc, fagczne naktady inwestycyjne w sektorze
wytwoérczym w latach 2021-2040 sg zaktadane na ok. 400 mid PLN.
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Zrédio: ME PEP
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Inwestycje w nowe aktywa wytwoércze [MW]

Mw Co?
Planowane* 5900
PGE 3200 2-2,8 GW offshore, 2 gazéwki Dolna Odra
Tauron 700 farmy onshore i offshore
Enea 1000 IGCC 540 MW do 2024, RDF Potaniec 200 MW
Energa 1000 oprocz Ostroteka C, 2 gazéwki na PN, OZE i biomasa (40 MW)
W budowie 4160
PGE 2250 Opole 2X900, Turéw 450
Tauron 910 Jaworzno
Enea
1000 Ostroteka C
Energa
Razem 10 060

MOC zainstalowana'l7 43421

PEP 2030 cel 58 000
Deficyt -4519
PEP 2040 cel 72 000

Zrédto: BDM, spétki * na podstawie prezentacji po posiedzeniu komisji
sejmowej ds. energii i Skarbu Panstwa 02.10.2018
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Transformacja za 400 mld PLN bez najtanszych zrédet. Dywersyfikacja polskiego miksu energetycznego
zaktada uruchomienie elektrowni jagdrowej i farm na Battyku. Eliminuje jednak wiatraki na Igdzie — najtansza dzi$
technologie OZE- Rzeczpospolita

Rzad juz nie chce Polski weglowej. Atom, morskie wiatraki i fotowoltaika majg by¢ filarami energetyki. Wiatraki
na lgdzie sg do wygaszenia, a udziat wegla spadnie do 1/3 miksu energetycznego.- Puls Biznesu

Energetyka Lokalne wtadze chca zablokowac szokujgco wysokie podwyzki cen pradu. Albo dosta¢ rekompensaty. W
samorzadach pojawit sie pomyst, by wspolnymi sitami zaskarzy¢ szykowane podwyzki energii w Urzedzie
Regulacji Energetyki (URE) i Urzedzie Ochrony Konkurenc;ji i Konsumentéw (UOKIiK)- DGP
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Nakfady inwestycyjne grupy Enei na 2018 r. nie sg zagrozone i zostang w petni zrealizowane- Mirostaw
Kowalik, CEO. Poziom wykonania planu naktadéw wyniosty 60% w okresie 1-3Q’18.

Wiceprezes Enei Piotr Adamczak podkreslit, ze spétka jest zadowolona z wynikdw aukcji na rynku mocy,
ktoéra odbyta sie 15 listopada.

Mennica Polska podjeta decyzje - warunkowang wyrazeniem zgody przez rade nadzorczg - o realizacji inwestycji
kapitatowej polegajacej na nabyciu akcji Enei do tgcznej kwoty 80 min PLN po cenie za jedng akcje
nieprzekraczajgcej ceny maksymalnej ustalonej w uchwale zarzadu, podata spétka.

Dotychczasowe zaangazowanie kapitatowe spotki w akcje Enei wynosi 37,3 MPLN i nie przekroczyto
znaczgcego progu wzgledem ilosci akcji Enei.

Bogdanka podtrzymuje plan produkcji wegla na ten rok, wynoszacy 9 min ton, a takze realizacje naktadow
inwestycyjnych w kwocie 496 min PLN- CFO, Artur Wasilewski.

Cele zaprezentowanego dzi$ projektu Polityki Energetycznej Polski (PEP) sg zbiezne z kierunkami rozwoju
realizowanymi przez Grupe Tauron. W zwigzku z PEP, Tauron podjat prace nad aktualizacjg strategii na lata
2016-2025 w zakresie ksztattowania miksu wytworczego, a jej efekty przedstawi po 1Q'19.

JSW chce w 1Q’19 sfinalizowa¢ negocjowane od kilku miesigcy przejecie Przedsigbiorstwa Budowy Szybow
(PBSz). Kontynuuje tez prace nad wyceng i komercyjnymi warunkami przejecia kontroli nad aktywami firmy
Prairie Mining: Debiensko i Jan Karski.

Odnoszac sie do prowadzonych przez JSW rozméw na temat refinansowania, prezes przypomniat, ze
rozwazane byly dwa warianty: emisja obligacji na rynku amerykanskim oraz pozyskanie finansowania z polskich
bankéw. Po rozmowach z wiascicielem wybrano $ciezke refinansowania na rynku polskim, w ramach ktorej
konsorcjum bankéw ma - po sfinalizowaniu rozméw - udostepni¢ JSW ok. 750 min PLN w kilku transzach - to
srodki m.in. na akwizycje PBSz oraz $rodki obrotowe, na siedem lat.

Po stworzeniu funduszu stabilizacyjnego, w ktérym JSW ulokowata 1,5 mld PLN, firma przymierza sie do
ulokowania w kolejnym zamknietym funduszu inwestycyjnym w pierwszym etapie 300 min PLN, a docelowo 1
mld PLN. W przeciwienstwie do pierwszego funduszu, ktéry jest rodzajem zabezpieczenia ptynnosciowego na
wypadek dekoniunktury, srodki z drugiego bedg mogty by¢ przeznaczane takze na inwestycje.

JSW zaktada w 2019 roku wzrost produkcji wegla o kilka procent rdr - prezes Daniel Ozon. "Nasze plany
zaktadajg kilkuprocentowy wzrost produkcji wegla w 2019 roku”. Poinformowat, ze w tym roku produkcja wegla
powinna wynies¢ 15 min ton

Zarzad Jastrzebskiej Spotki Weglowej (JSW) zaktada, ze bedzie rekomendowa¢ wyptate dywidendy za 2018 ..
"Chcielismy wréci¢ do wyptaty dywidendy. Jako zarzad - jeszcze za wcze$nie mowic, jakg kwote - ale bedziemy
rekomendowaé wyptate dywidendy za 2018 r." — Daniel Ozon, CEO

Premier Mateusz Morawiecki powotat Jacka Jastrzebskiego na przewodniczgcego KNF. Jacek Jastrzebski jest dr
hab. nauk prawnych, profesorem Uniwersytetu Warszawskiego zatrudnionym w Katedrze Prawa Cywilnego i
Administracji UW. W dziatalno$ci naukowej zajmuje sie prawem cywilnym, prawem handlowym i prawem rynku
finansowego oraz jest autorem lub wspotautorem ponad 80 publikacji naukowych. W latach 2008-2018 petnit.

CCC podpisato warunkowg umowe zakupu mniejszosciowego (docelowo 30,55 %) udziatu w luksemburskiej
spotce HR Group Holding. Do spotki zaleznej HR Group ma trafic CCC Germany, a sie¢ detaliczna CCC
Germany i HR Holding ma by¢ zintegrowana pod nazwa "Reno"

CCC kupi pakiet udziatéw w HR Group od spotki capiton (za okoto 14,6 min euro) oraz od spétki Flo za 11,3 min
euro. Transakcja obejmuje zarowno udziaty zwykte, jak i uprzywilejowane.

Za rok obrotowy konczacy sie 30 wrzesnia 2018 r. HR Group miat sprzedaz netto w wysokosci 370,3 min euro,
przy marzy brutto 49 % i marzy EBITDA okoto 4,5 % HR Group zamierza osiggna¢ ponad 30 % wzrost EBITDA
w roku obrachunkowym konczgcym sie 30 wrzesnia 2019. Zadtuzenie finansowe netto (w tym kredyty, pozyczka
wspolnika, inne) jest na poziomie 69,6 min euro.

Strategia Elektrotimu na lata 2019-2022 przedkiada wzrost osigganej marzy nad znaczgce zwigkszanie
przychoddéw- Andrzej Diakun, CEO "Nie planujemy radykalnych wzrostéw przychodéw, bo pojawiajg sie bariery
wynikajgce z zasobow" - powiedziat Diakun podczas konferencji prasowej, wyjasniajgc, ze chodzi np. o
ograniczenia na rynku pracy.

Elektrotim ocenia, ze 4Q’18 pozwoli na poprawe wynikdw grupy w ujeciu narastajgcym- Andrzej Diakun, CEO.
Wedtug niego, charakter sezonowosci w sprzedazy grupy pozwoli tez na przekroczenie 300 min PLN
przychodéw w br. "To w 4Q zwykle realizujemy zyski. W 4Q spétki powinny zanotowa¢ duze przychody ze
sprzedazy i wszystko wskazuje, ze wyniki sie poprawig. W 4Q wszystkie spotki powinny mie¢ wynik dodatni" —
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Prezes ocenit takze, ze 2019 r. bedzie dla spotki lepszy. ,W 2019 r. powinniSmy wréci¢ na normalne tory.
Powinnismy mie¢ przyzwoite wyniki i wyprodukowac troche cashu. Jestem przekonany, ze [2019] bedzie lepszy".

Marvipol Marvipol Development ma potencjat, by w kolejnych okresach pochwali¢ sie réwnie dobrymi wynikami, jak w
3Q’18 prezes Mariusz Ksigzek. "Mamy za sobg kolejny udany kwartat, potwierdzajgcy zaréwno niebagatelny
potencjat prowadzonej przez nas dziatalnosci, jak i stuszno$é realizowanej strategii jego rozwoju. Zwigkszajac
skale dziatalnosci w segmencie mieszkaniowym realizujemy zaktadane marze na sprzedazy, przektadajgce sie
na satysfakcjonujacg rentownos$c tego biznesu. Z kolei wysoka efektywno$¢ naszego modelu dziatalnosci w
segmencie magazynowym, potwierdzana kolejnymi transakcjami zamykajgcymi realizowane projekty, pozwala
nam osiggac atrakcyjne zwroty na zaangazowanym kapitale. Mamy potencjat, by w kolejnych okresach pochwali¢
sie réwnie dobrymi wynikami, mozna wrecz zaryzykowac teze, ze czas biznesowych zniw dopiero przed nami".

Ciech Ciech widzi potencjat do wzrostu cen sody kalcynowanej w 2019 roku w zwigzku z korzystnym otoczeniem

rynkowym — prezentacja wynikowa. W swojej prezentacji Ciech wyrazit przekonanie, ze popyt i zdolnosci
produkcyjne sody kalcynowanej na swiecie beda rosty. Globalny popyt na sode kalcynowana, ktory wyniost w
2017 roku 58,1 min ton, w 2023 roku ma wzrosng¢ do 64,4 min ton ($rednioroczny wzrost o 1,7 %).
BDM: wg branzowych serwiséw w 2019 roku oczekiwany jest 4-5% wzrost kontraktowych cen sody
kalcynowanej. Wskazujemy, ze 1% wzrostu cen to ok. 22 min PLN EBITDA dla spotki ceteris paribus (>3%
ogotu). W tym kontekScie nasze projekcje z ostatniego RA z sierpnia 2018 roku (ok. 707 MPLN EBITDA) wydajg
sig konserwatywne.

Torpol Torpol zaktada, ze 2019 rok nie bedzie gorszy dla grupy niz rok 2018. Negatywny wptyw norweskiej spotki
zaleznej na wyniki nie powinien by¢ juz odczuwalny - prezes Grzegorz Grabowski. "Przyszty rok nie powinien
by¢ gorszy niz rok 2018. Syndrom norweski nie powinien by¢ juz odczuwalny. Spétka informowata w $rode, ze
do konca roku ma zapas¢ decyzja w sprawie dalszego funkcjonowania norweskiej spétki Torpol Norge. W gre
wchodzi sprzedaz lub likwidacja.

Torpol stara sig o nowe kontrakty. Spotka czeka na wynik aukcji w przetargu wartym 1,77 mid PLN. Przygotowuje
tez oferty w konkursach za 6,5 mld PLN- Puls Biznesu

Pekabex Spétka opublikowata wyniki za 3Q’18
Pekabex — wyniki 3Q’18 [min PLN]

1Q'16 2Q'16 3Q'16 4Q'16 | 1Q'17 2Q'17 3Q'17 4Q'17 | 1Q'18 2Q'18 3Q'18

Przychody 91,5 1189 1386 156,5 | 1387 143,1 1624 1791 | 1640 227,6 254,5

Prefabrykacja 579 929 962 972 | 956 101,2 1135 1433 | 1332 1393 1463

Ustugi budowlane 19,3 22,6 32,4 50,5 35,0 33,2 40,0 28,3 21,8 78,8 98,7

Ustugi produkcyjne 70 8L 84 77 | 69 78 80 56 | 79 83 | 81

Pozostate 11 14 15 1,2 1,2 0,8 1,0 19 1,0 13 14
Wynik brutto ze sprzedazy 152 19,9 21,3 254 | 233 270 281 373 | 345 472 | 505
Wynik na sprzedazy 57 51 58 82 | 55 60 104 123 | 135 230 257
EBITDA 18,2 8,9 8,6 16,1 8,7 11,1 12,8 15,3 16,9 22,1 25,0
EBIT 58 62 59 130 | 56 80 93 121 | 135 188 21,0

Prefabrykacja 6,5 10,4 52 6,9 7,6 10,9 12,5 21,8 20,5 23,9 31,1

Ustugi budowlane 15 05 52 68 | 23 05 10 03 | -1 06 | 24

Ustugi produkcyjne 0,7 0,8 09 -0,5 0,5 1,2 1,1 -0,2 1,3 2,3 1,4

Pozostate 0,8 0,5 0,4 0,7 0,4 0,4 0,3 0,6 0,4 0,4 0,4

Saldo PPO/PKO 10,1 1,2 0,1 4,7 0,1 19 =il il -0,2 0,0 -4,1 -4,8

Korekty -3,8 -7,1 -6,0 -5,7 -5,3 -7,0 -4,5 -10,3 -7,5 -4,1 -9,6
Wynik brutto 15,1 5,4 5,0 14,3 5,1 71 8,7 115 | 128 162 = 22,6
Wynik netto 12,1 6,4 4,3 11,5 4,1 5,2 7,2 9,2 9,9 12,9 18,0

Zrédto: DM BDM S.A., spélka
BDM: Bardzo dobre wyniki 3Q’18.
o Spotka wypracowata 254,5 min PLN sprzedazy oraz 25,0 min PLN raportowanej EBITDA (vs 162,4 /12,8
min PLN rok temu).

o Wynik operacyjny obcigzony przez -4,8 min PLN na saldzie pozostatej dziatalno$ci operacyjnej.
e Rekordowa marza operacyjna w segmencie prefabrykacji (21% vs 11% rok temu i 17% w 2Q’18).
o CF operacyjny w 3Q’18: +38 min PLN (+45 min PLN po 1-3Q’18).

o Portfel zaméwier = 510 min PLN (vs 583 min PLN po 2Q'18 i 332 min PLN rok temu).

Ferrum Ferrum miato ok. 252,35 min PLN skonsolidowanych przychodéw (+5,3% r/r) i 0,17 min PLN straty netto w
okresie 1-3Q’'18- wstepne dane.

Pekao Rada nadzorcza Banku Pekao powotata Magdalene Zmitrowicz na funkcje wiceprezesa banku. Magdalena
Zmitrowicz zwigzana byta wczesniej z Bankiem Handlowym w Warszawie, a takze pracowata w europejskich
strukturach Citigroup. W latach 1999-2018 petnita m.in. funkcje dyrektora ds. bankowos$ci przedsiebiorstw,
regionalnego dyrektora sprzedazy, dyrektora biura sektora publicznego w Pionie Bankowosci Przedsiebiorstw,
zarzadzajgc strukturami sprzedazowymi w regionie i oddziatach. Posiada réwniez doswiadczenie w tworzeniu
struktur sprzedazowych i zarzadzaniu w Pionie Bankowo$ci Matych i Srednich Przedsigbiorstw.
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Qumak w ramach przegladu opcji strategicznych podpisat list intencyjny z IT Works w sprawie wytonienia
inwestora strategicznego dla spotki zaleznej Qumak Professional Services.

W 3Q’18 Tarczynski odnotowat 13,83 min PLN skonsolidowanego zysku netto wobec 9,38 min PLN zysku rok
wczesniej. Zysk operacyjny wynidst 20,46 min PLN wobec 13,62 min PLN zysku rok wczes$niej. Skonsolidowane
przychody ze sprzedazy siegnety 199,76 min PLN wobec 186,31 min PLN rok wcze$niej.

W 3Q’18 Cl Games odnotowato 1,93 min PLN skonsolidowanej straty netto wobec 3,76 min PLN zysku rok
wczesniej. Strata operacyjna wyniosta 1,66 min PLN wobec 5,35 min PLN zysku rok wczes$niej. Skonsolidowane
przychody ze sprzedazy siegnety 4,48 min PLN wobec 17,69 min PLN rok wcze$niej.

Operator terminala LNG w Swinouijséciu, spotka Polskie LNG oficjalnie poinformowata o zamiarze ogtoszenia
przetargébw na rozbudowe jego zdolnosci regazyfikacyjnych, budowe trzeciego zbiornika i instalacji do
napetniania skroplonym gazem cystern kolejowych.

Polskie LNG zamierza zwiekszy¢ moc regazyfikacyjng terminala z 5 do 7,5 mld m3 gazu rocznie poprzez
rozbudowe instalacji regazyfikacji skroplonego gazu ziemnego w oparciu o dodatkowe dwa wymienniki ciepta
typu SCV (ang. Submerged Combustion Vaporiser).

Za gaz trzeba bedzie stono ptaci¢. W najblizszych miesigcach btekitne paliwo bedzie znacznie drozsze niz rok
temu. Firmy juz cierpig i szukajg mozliwosci ograniczenia zwigzanych z tym kosztéw. Gospodarstwa domowe
dopiero czekaja istotne podwyzki- Rzeczpospolita

Firmom budujgcym mieszkania grozi upadek. Winna jest ustawa o uwtaszczeniu. Jesli nie dojdzie do szybkiej
nowelizacji przepiséw o przeksztatceniu uzytkowania wieczystego we wtasnosé, deweloperzy i spétdzielnie
mieszkaniowe bedg musieli po Nowym Roku odda¢ milionowe kwoty pomocy publicznej, z ktérej nigdy nie
skorzystali- Rzeczpospolita

Kontynuujemy przeglad opcji strategicznych. Proces ten podzielony jest na dwa etapy: pierwszy dotyczy
strategii. Zaktadamy, ze ten etap zakonczy sie pod koniec grudnia. Patrzac na reakcje inwestoréw, mozna
odnie$¢ wrazenie, ze rynek oczekuije, iz oferta ztozona przez PKO Leasing nie jest tg ostateczna. Naszg intencjg
jest, aby doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej spotka powrdci na sciezke zyskownosci, a zyski bedg na tyle wysokie,
ze bedziemy mogli powrécié do tematu dywidendy - Jakub Kizielewicz prezes Prime Car Management- Parkiet

Rekordowa kaucja za Piotra Osieckiego. Weksle na 108 min zt od znanych biznesmenéw zamiast aresztu — to
propozycja obroncéw twoércy Altus TFI. Dzi$ sad podejmie w tej sprawie decyzje- Puls Biznesu

Zrédto: Dom Maklerski BDM S.A., spotki, PAP
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